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Akuisisi merupakan salah satu straregi untuk melakukan etisiensi, yaitu dengan membeIi 
perusahaan yang sudab ada tetapi mengalami kesulitan-kesulitan balk dibidang manajemen maupun 
keuangan. Deoganakuisisi perusahaan dapat memperoleh sinergi dan efisiensi. diversifikasi risiko 
serta dapat memperluas pasar. Ada banyak faktor yang menjadi pemicu leJjadinya akuisisi yaitu: 
(l)untuk mengurangi persaingan, (2)meningkatkan skala ekonornis (3)mernperoleh sinergi. Mdalui 
akuisisi pada perusahaan sejenis diharpkan dapat menekan ongkos prOOukJi. sehingga pada 
gilirannya akan meningkatkan efisi~ makadiharapkan profltabllltas akan meninaJw. 
Masalah dalarn peoelitiao ini adalah: Apakah ada perbedaan rasio (I )/aba operasi dengan 
aktiva operasi, (2)rnargin laba, (3) laba operasi dengan modal keJio, (4) penjuBIan benih dangan 
modal sendiri, (5) penjualan bersih dengan modal kerja, (6) perputaran aktiva operasi, (7) n:tum on 
investment, padaperusahaan industrl yang go publik sebelum dan setelab akuisisi ? 
Hipotesis penelitian adB!ah: Resto (1)laba operosi dengan aktiv, operasi, (2)margin laba, (3) laba 
operosi dengan modal kerja, (4) penjuBIan bersih dengan modal sendid, (5) penjualan bersih dengan 
modB! kerja, (6) perputaran aktiva operasi, (7) return on investment, setelab akuisisi lebih tinggi bila 
dibandingkan sebelumnya. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui perbedaan ke-tujuh rasio 
profitabi1itas tersebur diatas sebelum dan setelah akuisisL 
Penelitian ini diIakukan terhadap seluruh perusahasan industri yang go publik di Indonesia 
dan melakukan akuisisi pada tahun 1991. jum1ah rrya ':' 15 perusahaan. Data yang digunakan adalah 
data serieskurun waktu 1988 - 1997. seIuruh data berupa data sekunder yang diperoleh dari BES 
dan BEJ dengan klasi1lkasi rasio. Dalam penelitian ini digunakan 5 variabeJ bebu, yailo: (1)1aba 
operasi, (2)peojualan bersih, (3)aktiva operasl, (4)rnodB! sendiri, (5)modal keJja. Mood analilia 
yang digunakan adB!ah Model Selisih Dua Rata-rata. 
Dati ha.sil anallsis dan pembahasan diperoleh kesimpulan: pada a~l% basil 
perhitungan Z hitung untuk seluruh rasio lebih rendah dati pad, nilai Z tabel, maka seluruh 
hipotesls nol diterima atau seluruh hipotesis alternatif ditolak, hal ini menunjukkan bahwa 
perbedaan profitabilitas pad, perusahaan industrl balk sebelum maupun setelah melakukan 
akuisisi tidak bermakna ,tau tidak ad, perbedaan. Jadi seluruh hlpotesls yang diajukan dalarn 
penelitian ditolak. Ad, 3 alasan yang dapat dikemukakan, yaitu: 
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(1) Perusahan yang cliakuisis; adaJah perusabaan yang memiJiki performance MgJl5. 
Dalam landasan pustaka dikemukakan bahwa perusahaan yang dia!<ui.i,i adal.h 
perusahaan yang lomah dan mungkin hampir mati (dililrwidir), maka dari pada lll<l1lbuat 
perusahaan baru, maka lebih baik mengakuisisi perusahaan tersebut untuk dibenahi I'lli 
Akan tetapi karena peruaahaan yang digunakan sebagal subyek daJam pene1itian adala/l 
peruaahaan yang telah go publik, maka akuisitor tau dengan persis kondisi !<ineria 
ke_ pcrusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja bagus akan diCAlmlinkan oleh 
barga saham dilamai bursa. Selain ilU aJcuisitor dapat dengan beb.. memperoleh oaham 
yang dijuaI tersebut untuk menguasai peruaahaan yang diakuisisi. Dengan temuan ini 
menunjuklran bahWa ada fenemena baru bahwa justru perusanaan yang toIah Iikwid dan 
profitable sertamemiIiki prospek yangcerah yangjustru diakusis!. 
(2) Al<uisisi dimaksudl«m unlllk stnergt, dengan perlimbanganjanglw panjang. 
Salah satu tujuan aJcusisi adalah untuk memperoleh sinergi, yaitu kekuatan baru yanglebih 
besar dan Icbih baik. Sinergi kedalam yaitu untuk menggaiang kekuatan man.;emen 
sehingga perusahaan dapat dikelola dengan Iebih baik, dan sinergi keluar yaitu untuk 
memperoleh kekuatan baru dalam menguasai pangaa pasar dan selanjutnya untuk 
memenangkan persaingan. HasiI dan sinergi ini tidak dapat langsung dirasakan 
manfaatnya secara seketika, sehiagga dibutuhkan "waktu jeda" untuk melaJcukan 
penyesuaian-penyeaiaian. Dug... peneliti, waktu 3 labun belum cukup untuk mendeteksi 
adanya keunggulan sinergi yang akllll menyehabkan peningkaran profitperusahaan. 
(3) Lamanyaperiodepengamatan. 
Dari !If8ian sebelumnya, tampaknya periode pengamatan menjadi salah salU pertimbangan 
yang eukup relevan untuk mengetahui manfaat dar! akuisisi, sehingga bila periode 
pengamatan ini diperpanjang ada kemungkinan profitabilitas perusahao yang diaJcusi.i 
akan sernakin baik. 
Deogan a=l% seluruh hipotesis pene1itian ditolak, kemudian pene1iti meogkeji ulang 
dengan mengurangi derajad kemakDaan dad 99% menjadi 95% sehingga menggunakan a=5%. 
Pada a=5%, Jima hipotesis pene1itian ditolak, yeltu: hipotesis pertama {RLO), ke-dua (ML), 
ke-tiga (LOIMK), ke-empat (LOIMS) dan ke-tujuh (ROI), jadi tidak ada perbedaan yang 
berrnakna baiksebelum dan setelah akuisisi. Sedangkan yangditerima sdalah bipotesis ke-lima 
(pBIMK) danke-enam (PAC). Keduahipotesis terseout dilerima dengan 2 alasan: 
(1) Meninglwtnya pangsapasar. 
Dengan akulsisi terjadl integrasi hon.ontal, yaitu penggabungan perusahaan yang sejenis 
sebingga psngsa pasar yang semula dimiIiki oleb dua perusahaan atau lebih, setelah 
bergabung akan dimiliki oleh perusahaan tunggal. Dengan demikian pangsa pasar yangdi 
kuasai o1eh akuisitor menjadi lebih iu.., aebinggs memungkinkan untuk menjadi market 
lead.. dalam produkyangbersangkutan. 
(2) Meniflgkatnya kekuatan pasar 
Akuisisi juga mampu untuk meningkatkan kekuatao pasaryang diakibntkan oleh integrasi 
vertikal. Jilea perusahaan yang memi1iki hubungan vertikaJ bergabung maka akan 
menyebabkan terjamiooya daJam penyediaan bahanbaJcu dan daJam pelemparllll produk ke 
pasar. Kedua hal ini (integrasi hotisontal dan venikaJ) secara simultan akan mampu 
meningkatkan penjualan bersih perusahaan secara keseluruhan. 
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